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I. RESUMEN EJECUTIVO

El Bardmetro de la Economia Chilena mues-
tra que la economia comienza el afio débil.
Si bien se encuentra lejos del escenario mas
negativo, la incertidumbre sobre su mejora
refleja un contexto inestable en un afio mar-
cado por hitos clave: elecciones politicas in-
ternas, un gobierno en Estados Unidos que
genera alta incertidumbre, conflictos geopo-
liticos que pueden agravarse y una per-
cepcion interna pesimista tanto en hogares
COomo en empresas.

Para esta version, un 29,2% de las variables
se ubicaron en el cuadrante “Bien y mejo-
rando”, mientras que el mismo porcentaje
(29,2%) se mantuvo en la zona “Bien, pero
empeorando”. Luego, un 16,6% se ubicd en
“Mal, pero mejorando” vy, finalmente, en el
cuadrante “Mal y empeorando” se mantuvo
el mismo porcentaje de variables, con un
25%.

El indice Econdmico IPP UNAB se mantuvo
en el cuadrante “Bien, pero empeorando”,
en el que se ubicd el dltimo mes de 2024.
Luego, el subindice de situacién de los con-
sumidores fue el Unico que presentd un
cambio de drea entre los subindices, aunque
aun manteniéndose muy cercano al limite,
pasando desde “Bien y mejorando” a “Bien,
pero empeorando”. Los subindices de ex-
pectativas y de situacion macroecondmica,
por el contrario, se mantuvieron en las dreas
“Bien, pero empeorando” y “Mal y empeo-
rando”, respectivamente.

Luego, a nivel de variables, se generaron
siete cambios de cuadrante, los cuales se
compensaron resultando en una igual dis-
tribucion que el mes pasado en las distintas
dreas. De los siete cambios tres fueron po-
sitivos, correspondientes a las remuneracio-
nes reales que pasaron desde “Bien, pero
empeorando” a “Bien y mejorando”, luego
las exportaciones que pasaron desde “Mal
y empeorando” a “Bien y mejorando”, y la
tasa de ocupacion que pasd desde “Mal y
empeorando” a “Mal, pero mejorando”. Por
otra parte, los cambios negativos se registra-
ron en la inflacién, que pasd desde “Bieny
mejorando” a “Bien, pero empeorando”, en
el IMACEC que pasé desde “Bien y mejo-
rando” a “Mal, pero mejorando”, la confianza
de los consumidores que pasé desde “Mal,
pero mejorando” a “Mal y empeorando” y el
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indice de Avisos Laborales de Internet que
paso desde “Mal, pero mejorando” a “Mal y
empeorando”.

Il. ELBAROMETRO Y EL iNDICE ECONOMI-
CO IPP UNAB

El Barometro de la Economia Chilena refle-
ja un inicio de afio frdgil, con una economia
que, aunque evita los peores escenarios, si-
gue enfrentando una recuperacion incierta.
La falta de claridad en el panorama econdémi-
co se enfrenta a un afio que estard marcado
por elecciones en el ambito politico interno,
la incertidumbre en torno al gobierno de Es-
tados Unidos, el posible agravamiento de
conflictos geopoliticos y una percepcion pe-
simista tanto de los hogares como de las em-
presas. A esto se suman presiones inflacio-
narias persistentes, condiciones financieras
mas restrictivas y un entorno global volatil, lo
que refuerza la sensacion de inestabilidad y
desafia la capacidad de crecimiento econé-
mico en el corto plazo.

En la Figura N°1 se encuentra el Barometro y
la ubicacion de los indicadores que lo com-
ponen. En todos los cuadrantes se ubicd la
misma cantidad de variables que en la ver-
sion anterior debido a que los cambios se
compensaron entre si. Al analizar por cua-
drantes, un 29,2% (7) de las variables se
ubicaron en el area “Bien y mejorando”. Los
indicadores corresponden a las remunera-
ciones reales, los deudores morosos, la crea-
cion de empleos, las exportaciones, el riesgo
pais (spread soberano), el IPSA y la tasa de
informalidad laboral. Luego, en el cuadrante
“Bien, pero empeorando” se ubicd un 29,2%
(7) de las variables, correspondientes a la in-
flacion, la deuda neta del gobierno central, la
incertidumbre econdmica, el precio del co-
bre, la participacion laboral, la participacion
laboral femenina y la tasa promedio de cré-
ditos de consumo. Por otra parte, respecto a
las dreas negativas del Bardmetro, un 16,7%
(4) de indicadores se ubicaron en el area
“Mal, pero mejorando”, correspondientes al
desempleo, el IMACEC, la tasa promedio de
créditos hipotecarios y la tasa de ocupacion.
Por ultimo, en el cuadrante “Mal y empeo-
rando” se concentré nuevamente un 25% (6)
de las variables, donde se ubica la confianza
empresarial y de los consumidores, el precio
del ddlar, el saldo en cuentas corrientes y de-
positos a plazo, la inversidn extranjera direc-
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tay el indice de avisos laborales de internet. do”, es igual para ambos afios (25%), y en el
cuadrante “Mal, pero mejorando” se ubican
Al realizar la comparacion interanual, es de- mads variables actualmente, en comparacion
cir, con enero de 2024, se encuentra un por- con 2024 (16,7% enero 2025 vs 20,8% enero
centaje levemente menor en la cantidad de 2024).
variables presentes en el cuadrante “Bien
y mejorando”, dado que en enero de 2024 Agrupando las dreas, se observa que ahora
se encontraba un 33,3% de los indicadores una mayor proporcion de variables se en-
en esa darea, mientras que actualmente un cuentra en la categoria “Bien” (ya sea me-
29,2%. Ademas, en el cuadrante “Bien, pero jorando o empeorando), pasando desde el
empeorando” también se posicionan mas 54,2% en enero 2024 al 58,3% la version
variables, con 29,2% de ellas actualmen- actual. Sin embargo, al mismo tiempo ha
te mientras que en enero de 2024 se ubi- crecido el porcentaje de variables que es-
caban 20,8% de los indicadores. Aun con tdn empeorando (independiente de si se en-
lo anterior, el porcentaje de variables en el cuentran bien o mal), pasando del 45,8% en
cuadrante mas negativo, “Mal y empeoran- enero de 2024 al 54,2% actualmente.
Figura N°1: Barémetro de la Economia Chilena, enero 2025.
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[1] La fecha de recolecciéon de todas las variables actualizadas fue el 12 de enero de 2025, utilizando la Gltima
informacién disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econémico IPP UNAB y
subindices en la pagina web.




Respecto al indice Econémico IPP UNAB,
este no presenta cambios significativos en-
tre diciembre 2024 y el periodo actual, aun
manteniéndose en el area positiva del grafi-
co. El mes anterior el indice alcanzé un valor
de 9,5 puntos mientras que en el actual pasa
a 10 puntos. Si se compara con el valor del
indice en enero 2024, por el contrario, se
observa que la situacion actual es considera-
blemente mejor, con el indice actual toman-
do un valor 7,7 puntos mayor (en enero 2024
el indice tomaba un valor de 2,3 puntos y en
enero 2025 de 10 puntos).

Luego, respecto a los subindices, tanto el de
expectativas como el de consumidores, no
presentaron cambios significativos. El subin-
dice de consumidores aumenta en 1,2 pun-
tos respecto al mes anterior, pasando de 7
puntos en diciembre de 2024 a 8,2 en enero
2025. La comparacion interanual muestra un
aumento de 5,4 puntos, debido a que el su-
bindice en enero 2024 alcanzd los 2,8.
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Por su parte, el subindice de expectativas re-
gistré una disminucién de 1,1 punto, pasando
desde 17,5 puntos en el mes anterior a 16,4
en la actualidad. Nuevamente, cuando se
compara con la situacion en enero 2024, se
identifica una mejora en el diagndstico, con
una diferencia positiva de 14,1 puntos (desde
2,3 en enero 2024 a 16,4 en 2025).

Por otra parte, al contrario de los subindices
anteriores, el de situacion macroecondmica
si presentd un cambio significativo, mejo-
rando en 3,5 puntos porcentuales respecto
al mes anterior, pasando desde -6,4 puntos
en diciembre 2024 a -2,9 en enero 2025.
Luego, la comparacion interanual muestra
una caida de la situacion macroecondmica
respecto a enero 2024. En ese entonces,
el subindice tomaba un valor de 1,3 puntos,
mientras que actualmente alcanza un valor
incluso negativo (-2,9), disminuyendo en 4,2
puntos.

Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB y Subindices, enero 2025.
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[1] La fecha de recoleccion de todas las variables actualizadas fue el 12 de enero de 2025, utilizando la Gltima

informacion disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econémico IPP UNAB y
subindices en la pagina web.




lll. SUBINDICES

Ahora bien, lo anterior presenta a la econo-
mia en un espectro general. Sin embargo,
los subindices permiten dividir y explicar mas
detalladamente las variables que componen
el estado actual. Se detalla a continuacion el
estado y movimiento de indicadores dentro
de cada subindice.

1. Subindice de Expectativas

El subindice de expectativas no experimenté
un cambio significativo respecto al mes an-
terior, con una caida en el subindice de 11
puntos. En él se generd solo un cambio de
cuadrante y fue negativo.

La variable que presenté un cambio en este
subindice corresponde a la Confianza de los
Consumidores medida por IPSOS, la cual
paso desde “Mal, pero mejorando” a “Mal y
empeorando”. Este indicador se mantuvo en
41,9 puntos en diciembre de 2024, al igual
que en el mes anterior, denotando cierto ni-
vel de pesimismo por parte de los consumi-
dores, situacion que se ha mantenido desde
julio de 2019. Dentro de los subindices que
componen el indice de confianza, el subin-
dice de inversiones fue el que experimentd
una mayor caida, de 1 punto, seguido del
subindice de situacidon actual que cayd en
0,3 punto y el de expectativas con una leve
variacion de -0,1 punto. Por el contrario, el
subindice de trabajo aumentd en 1,4 punto,
debido a un aumento en la percepcion de
estabilidad laboral.

Las dos variables que empujan hacia un es-
tado general negativo contindan siendo la
confianza empresarial y de los consumido-
res, mientras que el spread soberano y la
incertidumbre econdmica son los mas posi-
tivos.

2. Subindice de Situacion Macroeconémica

El subindice de situacion macroecondmica
fue el que presenté el mayor cambio de los
tres subindices para esta versién del Baré-
metro, pasando desde -6,4 puntos a -2,9,
mejorando en 3,5 puntos. En este subindi-
ce se generaron dos cambios de cuadrante,
uno negativo y uno positivo.
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El cambio positivo se genera en las exporta-
ciones, debido a que pasan de ubicarse en
“Mal y empeorando” a “Bien y mejorando”. El
cambio radical se genera ya que esta alcan-
zaron un valor de US$9.422 millones en di-
ciembre de 2024, por encima de los valores
alcanzados durante todos los meses previos
del mismo afio. De todas formas, al realizar
la comparacién controlando por el valor del
ddlar para obtener en términos reales la ci-
fra, y comparando de manera interanual - es
decir, con diciembre 2023 — se observa un
aumento por encima de los encontrados los
meses previos, de 15,6%.

Respecto a lo anterior, la subsecretaria de
Relaciones Econdmicas Internacionales
(Subrei) destacé que durante 2024 se al-
canzd una cifra récord en las exportaciones,
totalizando US$100.163 millones en el valor
total de la exportacion de bienes, un cre-
cimiento de 5,9% en contraste con 2023.
Dentro de los bienes mas exportados se en-
cuentra el cobre, debido a un aumento de
17% en las ventas, ademas de una mejora en
las exportaciones agropecuarias-silvicolas y
pesquero.

Luego, en un escenario mas negativo, el
IMACEC cambid de cuadrante pasando des-
de “Bien y mejorando” a “Mal, pero mejo-
rando”. Este cambio se produce porque la
variacion del IMACEC fue de 2,1% interanual,
lo que se posiciona por debajo del limite
establecido en esta herramienta correspon-
diente a una variacion de 2,3%. De todas
formas, este cambio se encuentra por enci-
ma de las expectativas que tenia el mercado
respecto al crecimiento en ese mes. Luego,
al analizar por actividad, se encuentra que
la produccién de bienes tuvo una variacion
positiva de 2,7% interanual, mientras que el
comercio presentd una variacion de 4,8% y
los servicios de 1,4%. De todas formas, se
destaca la contribucidn de los servicios a la
variacion del IMACEC, dado que fue el sector
que aportd con mayor fuerza a la variacion
positiva.

Por dltimo, las variables que mueven con
mas fuerza al subindice de situacion macro-
econdmica hacia el area negativa correspon-
den al ddlar y a la IED, mientras que el cobre
y la deuda neta del gobierno central permi-
ten mejorar el valor de este subindice.
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3. Subindice de Situacion de los Consumi-
dores

El subindice de situaciéon de los consumi-
dores no tuvo un cambio significativo en su
valor, pasando desde 7 puntos en diciembre
2024 a 8,2 puntos en enero 2025. Sin em-
bargo, fue el que mas presentd cambios en
sus variables. Se reportan cuatro movimien-
tos, de los cuales dos son positivos y dos ne-
gativos.

Partiendo con los positivos, las remuneracio-
nes reales se movieron desde “Bien, pero
empeorando” a “Bien y mejorando”. Este
cambio se genera por una variacion positiva
del indice de 3,6%, por encima de la varia-
cion promedio de los tres meses previos, y
que muestra nuevamente una mejora de los
ingresos de los hogares. En esto, el INE infor-
md que la remuneracidn media por hora or-
dinaria alcanzé los $6.668, un alza interanual
de 9,2% en términos nominales.

También en el &mbito laboral, la tasa de ocu-
pacion presentd una mejora, pasando desde
“Mal y empeorando” a “Mal, pero mejoran-
do”. Este cambio se genera debido a que la
tasa actual es mayor al promedio de los tres
meses previos, lo que genera el traspaso
desde “empeorando” a “mejorando”. El to-
tal de personas ocupadas —para el trimestre
movil septiembre-octubre-noviembre 2024-
alcanzod los 9,2 millones de personas sobre
una poblaciéon en edad de trabajar total de
16,4 millones de personas, lo que resulta en
una tasa de ocupacion de 56,5%. De todas
formas, esta tasa sigue estando por deba-
jo de la encontrada previo a la pandemia, y
para alcanzar la misma tasa de ocupacion en
el mismo trimestre maovil para 2018, 287,5 mil
personas mas deberian estar hoy ocupadas.

Por otra parte, respecto a los cambios de
cuadrante negativos, en la inflacidon se pro-
duce uno de ellos. Esta variable pasé des-
de la zona “Bien y mejorando” a “Bien, pero
empeorando”. Lo anterior debido a que esta
alcanzé un valor de 4,5% en diciembre de
2024, por encima del valor promedio alcan-
zado los tres meses previos. Por su parte,
la variacion mensual fue de -0,2%, sorpren-
diendo al mercado que especulaba que se-
ria igual que en noviembre del mismo afio.

Se destaco el alza en precios en la divisidon
de vivienda y servicios bdsicos con un au-
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mento mensual de 0,3% y acumulado en el
afio de 10,5%, mientras que las divisiones
donde hubo disminucidn en los precios co-
rresponden a alimentos y bebidas no alco-
hdlicas con una caida mensual de precios
de 1,3% y vestuario y calzado con la misma
variacidn negativa mensual en sus precios.

La dltima variable que presenté un cambio
de cuadrante negativo es el Indice de Avisos
Laborales de Internet, indicador que pasd
desde “Mal, pero mejorando” a “Mal y em-
peorando”, debido a que el valor del indice
fue de 62,5 en diciembre de 2024, cifra por
debajo del promedio de los tres meses an-
teriores. Sin embargo, a nivel macro, al com-
parar con diciembre de 2023, este indice
presenté un crecimiento de 1%, su primera
variacion positiva desde mayo de 2022, lo
que podria tomarse como una sefal positiva
hacia el mercado laboral.

Dentro de este subindice, las variables en
un estado mas negativo corresponden a los
avisos laborales de internet y el saldo en
cuentas corrientes y depdsitos a plazo. Por
el contrario, las que empujan hacia un esta-
do positivo corresponden a las remuneracio-
nes reales y la tasa de créditos de consumo
promedio.

IV. CONCLUSIONES

El Barometro de la Economia Chilenay la dis-
tribucion de sus variables reflejan un pano-
rama economico debilitado. La herramienta
muestra una mayor concentracion de indica-
dores en el sector “empeorando”, situdndose
por debajo de la linea horizontal. Esto abre
la interrogante de si en 2025 los esfuerzos
estardn centrados en recuperar la economia,
en un aflo marcado por alta incertidumbre
tanto interna como externa y grandes movi-
mientos politicos.

En el Bardmetro se encontré la misma distri-
bucién en los cuadrantes que en la version
anterior, debido a que los movimientos entre
los cuadrantes se compensaron. Se registra-
ron siete cambios de cuadrante, de los cua-
les tres fueron positivos y cuatro negativos.
Entre los positivos se encuentran las remu-
neraciones reales que pasaron desde “Bien,
pero empeorando” a “Bien y mejorando”,
luego las exportaciones que pasaron desde
“Mal y empeorando” a “Bien y mejorando”, y
la tasa de ocupacion que paso desde “Mal y
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empeorando” a “Mal y mejorando”. Por otra
parte, los cambios negativos se registraron
en la inflacidn, que pasd desde “Bien y mejo-
rando” a “Bien y empeorando”, en el IMACEC
que pasd desde “Bien y mejorando” a “Mal
y mejorando”, la confianza de los consumi-
dores que pasoé desde “Mal y mejorando” a
“Mal y empeorando” y el Indice de Avisos La-
borales de Internet que pasdé desde “Mal y
mejorando” a “Mal y empeorando”.

En este contexto, las distribuciones no per-
miten llegar a una conclusién definitiva, ya
que, si bien un 58,3% de las variables del Ba-
rémetro se encuentra en la categoria “bien”
0 en territorio positivo, al mismo tiempo, un
54,2% estd “empeorando”, lo que finalmente
evidencia un escenario mixto y con sefiales
contradictorias sobre la evolucion de la eco-
nomia.

Por su parte, el indice Econémico IPP UNAB
tomd un valor de 10 puntos, 0,5 puntos por
encima del valor en la version anterior del
Bardmetro. Los subindices de expectativas
como el de consumidores no presentaron
cambios significativos en su valor, mientras
que el de situacion macroecondémica —el uni-
co negativo de los tres— tuvo una mejora, pa-
sando desde -6,4 puntos en diciembre 2024
a-2,9 en enero 2025.

El escenario anterior muestra nuevamente el
importante desafio que enfrenta el pais. La
minuta de la ultima reunién de Politica Mo-
netaria del Banco Central del 28 de enero
2025 es enfdtica en esto: actualmente, el
escenario externo es de elevada incertidum-
bre. Las sefiales politicas que ha entregado
el gobierno de Estados Unidos permiten an-
ticipar que la incertidumbre incrementard, y
el efecto econdmico puede ser alto.

Sumado a esto, el panorama interno sigue
fragil: un mercado laboral que adn no se re-
cuperay que posiblemente no lo hara duran-
te 2025, desconfianza por parte de empre-
sas y consumidores, cambios politicos que
podrian generar mds incertidumbre, y una
dindmica inflacionaria que, aunque alineada
con las expectativas del Banco Central, sigue
presionada por la depreciacion del peso,
mayores costos laborales y el alza de tarifas
eléctricas. A esto se suma un problema mdas
estructural: el crecimiento nulo de la produc-
tividad en Chile durante 2024 —fendmeno
que se mantiene ya por 16 afios-, segun la

Comision Nacional de Evaluacidn y Producti-
vidad (CNEP), entre otros factores.

El rumbo de la economia chilena sigue sien-
do incierto y no se proyecta un repunte sig-
nificativo durante 2025. En un afio marcado
por elecciones internas, es poco probable
que se impulsen politicas concretas enfo-
cadas en la recuperacion econdmica. La
agenda publica podria centrarse en medidas
de corto plazo, dejando en segundo plano
iniciativas orientadas a fortalecer la produc-
tividad y la confianza en el mercado. Esto li-
mitaria la capacidad de abordar los desafios
estructurales recién identificados y podria
prolongar la fragilidad econdmica mas alld
de 2025.



ANEXOS

Tabla N°1: Estado de las variables que componen el Barometro de la Economia Chilena, ene-

ro 2025.
T T T
esenpes | oos | oo _
TosadoOuupadon | 008 | 003
Tosa promedio régtoCarsumo | 080|030

[1] La fecha de recoleccién de todas las variables actualizadas fue el 12 de enero de 2025, utilizando la Gltima
informacioén disponible para cada indicador.

[2] Es posible encontrar la metodologia de construccién del Barémetro, del indice Econémico IPP UNAB y
subindices en la pagina web.
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